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прогнозов стоимости фондовых ценностей, влияние на которые 
оказывали, в том числе, и внешнеэкономические факторы. 
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Проблема обесценения залогов по кредитам сегодня 
распространилась во все сферы экономики страны. Компании, не 
имеющие свободных средств, вынуждены отдавать заложенные 
ценные бумаги. Банки, получившие их, не могут рассчитывать на 
скорую реализацию этих активов. Есть два пути для решения данной 
проблемы: банку выдать кредит надежному заемщику под надежный 
и ликвидный залог; использовать в качестве залога ценные бумаги, 
представленные в Ломбардном списке ЦБ. Следует отметить, что 
полученный банком залог клиента не всегда ликвиден, т. е. 
реализовать его быстро и дорого на рынке не представляется 
возможным. В таком случае банку следует еще до выдачи кредита 
внимательно изучить финансовое состояние заемщика, кредитную 
историю и, на основании этих данных, определить категорию 
качества ссуды и размер резерва по ней (порядок проведения этих 
операций подробно изложен в положении ЦБ № 254-П). Размер 
резерва варьируется от 0 процентов (начисляется при выдаче кредита 
первоклассному заемщику) до 100. Этот порядок юридически 
закреплен в документах и обязывает банки подчиняться ему. Для 
контроля Центральный Банк регулярно проводит инспекции 
соблюдения порядка и выявления возможных нарушений. Все эти 
меры помогают банкам выдавать кредиты, которые с высокой долей 
вероятности будут возвращены. Однако, данная проблема 
усугубляется тем, что банк и предприятие могут являться 
аффилированными структурами одного холдинга. В таком случае 
банк под давлением акционеров выдаст кредит компании, невзирая 
на ее финансовое состояние. Или же компании, занимающиеся 
строительством и девелопментом, всегда на стадии создания новых 
проектов не имеют свободных средств. Поэтому ссуда, взятая такими 
компаниями, практически всегда попадает в пятую категорию 
(безнадежную). Банк при выдаче кредита вынужден рассматривать не 
текущее состояние дел компании, а перспективное. 
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Финансовые проблемы осени 2008 года сильнее всего 
отразились на делах строительных и девелоперских компаний. 
Многие проекты заморожены, денег для выплаты по кредитам и на 
продолжение деятельности нет. Примеры – сегодняшнее положение 
компаний ―Mirax Group‖, ―Группа компаний ПИК‖, ―Монолит‖. В 
данной ситуации банк пошел на слишком большой риск, предоставив 
кредит таким компаниям и не сформировав достаточного резерва по 
ссуде. Банк находится в практически безвыходной ситуации – 
реализовывать сильно обесценившийся залог не имеет смысла, а 
клиент продолжать платить по кредиту не в состоянии. Центральный 
банк постоянно утверждает новые списки ценных бумаг (акций, 
векселей, облигаций), залоговая стоимость которых фиксируется 
Центральным Банком на протяжении всего срока действия 
кредитного договора. Банки могут воспользоваться данной 
возможностью для обеспечения взятых кредитов. А как это будет 
действовать на практике? 
Возьмем для примера следующую ситуацию: после обвала 
рынка акций стоимость залога (рыночная) снижается вдвое, но, по 
указанию ЦБ, кредитор продолжает учитывать стоимость пакета, 
исходя из цены бумаг на момент выдачи кредита. Кредит полностью 
обеспечен залогом. Данная схема позволяет заемщикам продолжать 
предпринимательскую деятельность, не заставляя их изымать 
средства для поддержания стоимости залога. На данный момент 
требуется расширение списка ценных бумаг, залоговая стоимость 
которых не изменяется во время действия кредитного договора. 
Сейчас ЦБ принимает в залог акции 25-ти российских компаний, 
крупнейших участников рынка, таких как Сбербанк, ВТБ, ГМК 
Норильский Никель (полный перечень представлен в Ломбардном 
списке ЦБ). Для поддержания стабильного состояния банковского 
сектора ЦБ должен расширять список ценных бумаг, цена которых не 
зависит от колебаний рынка в период действия кредитного договора.  
Работает только схема в связке «Центральный Банк – 
Коммерческие банки». Для ускорения процесса оздоровления 
экономики требуется интеграция нового механизма в систему 
«Коммерческие банки – Предприятия». 
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